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概 要  










具体的には、国内化学メーカーのうち、東証一部上場かつ従業員規模 1 万人以上の企業 8 社を
対象にし、2001~2018 年度までの最大 18 年間のデータを用いて、「知の探索×長期業績モデル」
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1 はじめに  
かつてバブル期の平成元年の世界時価総額ランキングでは、上位 50 社のうち 32
社を日本企業が独占していた。平成 30 年になると、日本企業はトヨタ自動車 1 社
だけしかランクインしておらず、しかも 35 位である ( 1)。「失われた 10 年」は「失




















に、第 8 章で成果と今後の課題を整理した上で、第 9 章で結論としてのまとめを
示す。  
 
2 先行研究のレビュー  









                                                     
(1)  週刊ダイヤモンド『昭和という「レガシー」を引きずった平成 30 年間の経済停滞を振り返
る』ダイヤモンドオンライン（2018.8.20 付）https://diamond.jp/articles/ -/177641 













求められる（O’Reilly & Tushman (2016),入山監訳（2019））。これが両利きの経
営の概念である。  
 












































との関係を分析し、以下の 3 点を明らかにしている。  
 
⚫ 企業の「探索」的活動は企業の長期的な成長に寄与する  
⚫ 企業の「活用」的活動は企業の短期的な業績に寄与する  























2.4 先行研究レビューから導かれる示唆  
このように、知の「活用」と「探索」との間で適切なバランスを維持することは、
組織の継続的な成長に重要であるとされている一方で、両利きの経営が財務的な





















長のためには、知の「探索」が重要であることを定量的に示すことを目的とする。   
 
4 リサーチ・クエスチョン  
































図  1 研究開発費を活用した、知の「探索」と「活用」への注力度の指標化  
 
 






⚫ 【RQ1】知の「探索」活動は、企業の中長期的な業績と正の関係にある。  

















（R&D 予算の中の知の探索的活動への配分比率＝重視度）  
⚫ 【RQ3】知の「活用」活動は、企業の短期的な業績と正の関係にある。  
（売上高に対する活用的 R&D の大小）  
⚫ 【RQ4】知の活用への注力度は、企業の短期的な業績と正の関係にある。  






5 分析方法  





































また、具体的な抽出プロセスは表  2 に記載した。  
 
⚫ 帝人  
⚫ 東レ  
⚫ クラレ  
⚫ 旭化成  
⚫ 昭和電工  
⚫ 住友化学  
⚫ 三井化学  
⚫ 三菱ケミカルホールディングス  
 










































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































5.4 分析モデル  

















社共通」研究開発費の考え方を用いて、次の 4 つの説明変数を設定した。  
 





⚫ 知の探索への注力度（％）＝「全社共通」研究開発費／研究開発費  
 










開発活動の影響をより適切に検証することができると考えたのである。（表  3 参
照）  
  





⚫ 対売上高・設備投資額比率＝設備投資額／売上高（％）  




















































～2018 年度の 3 年間を 1 期として捉え、この 3 年間の平均値をこの期のデータと
して使用する。したがって、 t 期を 2016 年度～2018 年度と仮定した場合、 t-1 期












②  X1_t-1： t-1 期における対売上高・R&D 集約度  
③  X2_t-1： t-1 期における対売上高・「全社共通」R&D 集約度  
④  X3_t-1： t-1 期における対売上高・「事業セグメント」R&D 集約度  
⑤  X4_t-1： t-1 期における「全社共通」研究開発費／研究開発費  
    ［知の探索への注力度］  
 
統制変数は、以下の通り設定した。  
⑥  C1_t： t 期における対売上高・設備投資額比率  
⑦  C2_t： t 期における対売上高・実質 M&A 投資額比率  
⑧  C3_t： t 期における国内市場成長率  
 







用いた。（表  4 参照）  
3 つのモデル共通で統制変数として、「C1_t：対売上高・設備投資額比率（ t 期）」
「C2_t：対売上高・実質 M&A 投資額比率（ t 期）」「C3_t：国内市場成長率（ t 期）」
を採用した上で、説明変数に差異を設けている。  
Model1 では、採用する説明変数を「X1_t_1：対売上高・R&D 集約度（ t-1 期）」
のみとし、研究開発費を全体で捉えた業績への影響を確認する。  
Model2 では、採用する説明変数を「X2_t_1：対売上高・「全社共通」R&D 集約







最後に、Model3 で採用している説明変数は「X1_t_1：対売上高・R&D 集約度（ t-




なお、仮説が正しければ、長期的な業績に対し、「全社共通 R&D 費比率（ t-1 期）」
が正の偏回帰係数を持つはずであり、［知の探索への注力度］が高い程、長期的業
績が高いとの結果を得られるはずである。  
なお、Hausman 検定による固定効果モデル適用の妥当性の検定を行った。  
 
表  4 各モデル式の目的と採用変数一覧  
 
 
5.4.5 具体的なモデル式の設定：知の活用×短期業績モデル  
【RQ3・4】を検証する知の活用×短期業績モデルとして、以下のモデル式を設
定した。尚、y 年は当年、y-1 年はその前年を指す。  
 
被説明変数は、以下の通り設定した。  
①  Y_y：y 年における対前年比売上高成長率  
 
次に説明変数は、以下の通り設定した。  




















（t期） ● ● ●
C2_t 対売上高・実質M&A投資額比率









③  X2_y-1：y-1 年における対売上高・「全社共通」R&D 集約度  
④  X3_y-1：y-1 年における対売上高・「事業セグメント」R&D 集約度  
⑤  X4_y-1：y-1 年における「全社共通」研究開発費／研究開発費  
    ［知の探索への注力度］  
 
統制変数は、以下の通り設定した。  
⑥  C1_y：y 年における対売上高・設備投資額比率  
⑦  C2_y：y 年における対売上高・実質 M&A 投資額比率  
⑧  C3_y：y 年における国内市場成長率  
 









6 分析結果  
本章では、RQ に基づいて設計した 2 つの分析モデル「知の探索×長期業績モデ
ル」「知の活用×短期業績モデル」それぞれの分析結果を示す。  
 
6.1 知の探索×長期業績モデル  
【RQ1・RQ2】を検証するための「知の探索×長期業績モデル」結果を示す。  
 
6.1.1 記述統計量  
「知の探索×長期業績モデル」で用いたパネルデータの記述統計は表  5 の通り
である。観測数は 38 である。既述の通り、8 社の 2001~2018 年度のデータを 1 期
3 年で区分したため 6 期分のデータができるが、研究開発費に関する変数、「対売
上高・R&D 集約度」「対売上高・「全社共通」R&D 集約度」「対売上高「事業セ
グメント」R&D 集約度」「全社共通 R&D 費比率」は、被説明変数に対して 1 期前
のデータを紐づけるため、結果として 1 社あたり最大 5 期分のデータを用意した。
ただし、三菱ケミカルホールディングスは、合併により、2005 年度からしかデー
タを入手できないため、2 期分（第 1 期＝2001~2003 度、第 2 期＝2004~2006 年度）




表  5 知の探索×長期業績モデルに用いた変数の記述統計量  
 
  




が 0.6 とやや高めになっている。しかし、Model1～3 のそれぞれのモデル式で用い
ている変数ごとに算出した VIF 値はいずれも 2 以下であることから、多重共線性
の存在は確認されなかった。  
 
表  6 知の探索×長期業績モデルに用いた変数間の相関係数  
 
平均 中央値 標準偏差 最小 最大
データの
個数
Y_t 3年間売上高成長率（t期） 4.956 2.844 19.301 -33.720 47.824 38
X1_t_1 対売上高・R&D集約度（t-1期） 3.780 3.674 1.251 2.152 6.669 38
X2_t_1 対売上高・全社共通
R&D集約度（t-1期）
0.753 0.657 0.450 0.126 2.144 38
X3_t_1 対売上高・事業セグメント
R&D集約度（t-1期）
3.027 2.914 1.218 1.242 5.864 38
X4_t_1 全社共通R&D費比率（t-1期） 20.988 17.901 12.235 3.433 49.262 38
C1_t 対売上高・設備投資額比率
（t期）
6.265 6.018 1.910 3.448 10.889 38
C2_t 対売上高・M&A投資額比率
（t期）
1.275 0.409 1.886 -0.076 7.457 38
C3_t 国内市場成長率（t期） 1.976 3.944 8.110 -12.925 11.685 38
変数名
出所：筆者作成
Y_t X1_t_1 X2_t_1 X3_t_1 X4_t_1 C1_t C2_t C3_t
Y_t 3年間売上高成長率（t期） 1.00








0.05 0.93 -0.11 1.00








0.17 0.15 0.13 0.10 0.02 0.27 1.00





6.1.2 分析結果  




















表  7 知の探索×長期業績モデルの結果  
 
 
6.2 知の活用×短期業績モデル  
次に、【RQ3・RQ4】を検証するための知の活用×短期業績モデル結果を示す。 
 
6.2.1 記述統計  
分析に用いた変数の記述統計量は表  8 の通りである。観測数は 139 である。2000
年度~2018 年度の各社データのうち、変数名に y 年と表記のある被説明変数・説明
変数は 2001 年度～2018 年度のデータを、変数名に y-1 年と表記のある説明変数は
2000 年度～2017 年度の値を用いての 18 年分のデータセットを作った。ただし、
前述の通り、三菱ケミカルホールディングスのデータは合併により、2005 年度以
降しか得られない。そのため、本分析では被説明変数で考えた場合の 2006 年以降
のデータセットしか用意できない。したがって、2001～2005 年度の 5 年分のデー





















(df = 4; 26)
18.973***
(df = 5; 25)
20.158***



























表  8 知の活用×短期業績モデルに用いた変数の記述統計量  
 
 




式で用いている変数ごとに算出した VIF 値はいずれも 2 以下であり、この点から
も多重共線性の存在は確認されなかった。  
 
平均 中央値 標準偏差 最小 最大
データの
個数
Y1_y 売上高成長率（y年） 3.538 4.670 9.939 -32.440 27.130 139
C1_y 対売上高・R&D集約度
（y-1年）
6.403 5.940 2.435 3.070 16.580 139
C2_y 対売上高・「全社共通」
R&D集約度（y-1年）
1.072 0.010 3.019 -0.930 19.870 139
C3_y 対売上高・「事業セグメント」
R&D集約度（y-1年）
0.837 1.450 5.381 -9.430 14.850 139
X1_y_1全社共通R&D費比率（y-1年）
[知の探索への注力度]
3.827 3.730 1.299 1.700 8.150 139
X2_y_1対売上高・設備投資額比率
（y年）
0.761 0.630 0.470 0.000 2.160 139
X3_y_1対売上高・実質M&A投資額比率
（y年）
3.066 2.940 1.286 1.170 7.350 139





表  9 知の活用×短期業績に用いた変数間の相関係数  
 
 
6.2.2 分析結果  
分析結果を表  10 に示す。Model4 の結果より、対前年比という短期的スパンで
捉えると、前年の「対売上高・R&D 集約度」は売上高成長率に 1%有意水準で正の
影響をもたらす。 次に、Model5 では、前年の「売上高「全社共通」R&D 集約度」
は売上高成長率に対し、10%有意水準で正の影響があり、前年の「売上高「事業セ
グメント」R&D 集約度」が 1%有意水準で正の影響をもたらしている。  
また、Model6 では、前年の「全社共通 R&D 費比率」［知の探索への注力度］
は、係数は負になっているものの有意な結果とならなかった。本モデルでは、知の
探索の注力度と知の活用の注力度を足すと 1 となる関係になっている。したがっ





























-0.03 0.13 0.09 0.10 0.00 0.10 1.00




表  10 知の活用×短期業績モデルの結果  
 
 
6.3 リサーチ・クエスチョンの検証結果  
分析結果のまとめとして、RQ の検証結果を整理すると、表  11 のようになる。  
 
表  11 リサーチ・クエスチョンの検証結果まとめ 





































 (df = 4; 127)
13.764***
(df = 5; 126)
13.757***



































7 考察  
7.1 分析結果から得られる考察  
本研究の結果として、「知の探索×長期業績モデル」では、2 期 6 年の長期スパ






















































































昭和電工である。（図  2 参照）。また、同じく Model3 において、同様に正に有意
な結果を有した「「全社共通」研究開発費率」［知の探索への注力度］が高い企業
も、クラレ・東レ・昭和電工の 3 社である。（図  3 参照）  したがって、知の「探
索」的な研究活動に熱心な企業はこの 3 社と言える。  
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図  4 化学メーカー8 社の知の探索への注力度と業績との関係（1999～2018 年度） 
 
 ※縦の実線は、「知の探索への注力度」の 8 社の平均値（21.0%）の位置を示す。  
同様に横の実線は「年平均売上高成長率」の 8 社平均値（3.3%）を示す。  
 




のが図  5 である。この図からは、特許出願件数という観点では、東レ・三菱ケミ




































図  5 親会社が筆頭出願人である特許の出願件数（2010～2018 年）（単位：件） 
 
※三菱ケミカルホールディングスは、ホールディングスでの出願特許の他、化学関連の中核会
社である三菱ケミカルの母体企業（三菱化学、三菱樹脂、三菱レイヨンの 3 社）の値を合算  
  
出所：知財ポータルサイト IP Force (3)より筆者作成  
 








一つめのステップに用いる分析フレームワークとして、O’Reilly &  Tushman 
(2016)（入山監訳（2019））が示す両利きの経営の要件を参考にする。具体的には、
下記の 4 点である。  
 
⚫ 戦略的意図  
⚫ 経営陣の関与・支援  
⚫ 両利きのアーキテクチャ（組織構造）  
⚫ 共通のアイデンティティ（ビジョン・価値観・文化）  
 
                                                     
(3) 知財ポータルサイト IP Force https://ipforce.jp/  
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究開発組織と捉え直した上で、要件を表  12 のように再整理した。  
 
表  12 両利きの経営の要件を援用した研究開発マネジメントの整理軸  
 




















































































































































































































































































































































































































                                                     
(4) 東レ  中期経営ビジョン ”AP-Growth TORAY 2020”および中期経営課題“プロジェクト AP-G 
2013”https://www.toray.co.jp/ir/pdf/lib/lib_a319.pdf  
(5) 繊研新聞【トップインタビュー】東レ  日覺昭廣代表取締役社長
https://senken.co.jp/posts/70th-toray 














































⚫ 新規事業・研究開発に対する方針  
⚫ 技術トップ（CTO 機能）の位置づけ  
















7 割のプロジェクトを中止にし、有望な 3 割にリソースを集中投下したことも明示
しており、クラレ自体は、事業化の確度が高い開発テーマに集中し、効率的な形で
研究開発を推進しようとしている考えが読み取れる。  
次に、技術トップの位置づけである。例えば、CTO は 2007 年から 2015 年の 8
年間のみ設置しており、その間実質的に 2 人の人物だけが CTO を務めている（最
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